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Àíîòàö³ÿ. Ðîçãëÿíóòî îñîáëèâîñò³ ðåãóëþâàííÿ äèíàì³êè ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿
ñèñòåìè (ÔÅÑ) â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿. Çàïðîïîíîâàíî âèêîðèñòàííÿ ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî
ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ÿê ìîäåë³ àíàë³çó ðóõó ³íâåñòèö³é ³ óïðàâë³ííÿ ñâ³òîâîþ ÔÅÑ.
Îá´ðóíòîâàíî íåîáõ³äí³ñòü ñêîîðäèíîâàíèõ ä³é ðåãóëÿòîð³â ñâ³òîâèõ åêîíîì³ê ³ ðîçðîáëå-
íî ìîäåëü ä³é ðåãóëÿòîð³â äëÿ çáåðåæåííÿ ñòàëî¿ äèíàì³êè ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ. Ðîçãëÿíóòî
âïëèâ ðèíêó ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó íà ïàðàìåòðè õâèëü Êîíäðàòüºâà–Øóìïåòåðà. Çàïðî-
ïîíîâàíî ìàòåìàòè÷íó ìîäåëü âèçíà÷åííÿ åôåêòèâíîñò³ âëèâàíü «ãåë³êîïòåðíèõ ãðîøåé».
Äëÿ îö³íêè ñòàíó åêîíîì³êè â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ çàïðîïîíîâàíî âèêîðèñòîâóâàòè êîì-
á³íàö³þ ³íäèêàòîðà Áàôôåòà, ³íäèêàòîðà âèõëþïóâàííÿ, êîåô³ö³ºíòà ñï³íþâàííÿ òà ³íäè-
êàòîðà øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñòèö³é.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: îïòèì³çàö³ÿ óïðàâë³ííÿ ñâ³òîâîþ ÔÅÑ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿, ìàòðèöÿ ïåðå-
õðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ðèíîê ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, åêîíîì³÷í³ öèêëè, ìàòåìàòè÷íå
ìîäåëþâàííÿ, îïòèì³çàö³ÿ êåðóâàëüíèõ âïëèâ³â ðåãóëÿòîð³â, ³íäèêàòîð Áàôôåòà, ³íäèêàòîð âè-
õëþïóâàííÿ, êîåô³ö³ºíò ñï³íþâàííÿ, ³íäèêàòîð øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñòèö³é.

Àíàë³ç êðèç ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ, ¿õí³ ïðè÷èíè ³ ïîøóê øëÿõ³â âèõîäó, ïîñëàáëåííÿ
êðèçîâèõ ñèòóàö³é — öå ãîëîâí³ ïðåäìåòè äîñë³äæåíü áàãàòüîõ âèäàòíèõ åêî-
íîì³ñò³â òà åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿ çàãàëîì óïðîäîâæ ÿê ì³í³ìóì îñòàíí³õ äâîõ
ñòîë³òü [1–7]. Ïîñë³äîâíèé ðîçâèòîê ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, ô³íàíñîâî¿ ñèñòåìè âè-
ìàãàº êîðåãóâàííÿ íàÿâíèõ àáî ñòâîðåííÿ íîâèõ òåîð³é, ùî ïîÿñíþþòü ïðîöåñè,
ÿê³ â³äáóâàþòüñÿ, à òàêîæ ïðîïîíóþòü â³äïîâ³äí³ ñó÷àñíèì âèìîãàì íîâ³ ð³øåí-
íÿ äëÿ âíåñåííÿ çì³í ó äèíàì³êó ÔÅÑ òà ñòâîðåííÿ ìåõàí³çì³â çàõèñòó â³ä êðèç.

Âèñîêèé ð³âåíü ãëîáàë³çàö³¿ ñó÷àñíî¿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ º îäí³ºþ ç ¿¿ âàæëèâèõ

îñîáëèâîñòåé, ÿêó ÷èñåëüíî ìîæíà îö³íþâàòè êîåô³ö³ºíòîì ãëîáàë³çàö³¿ [8]

ç óðàõóâàííÿì ð³âíÿ åêîíîì³÷íî¿ âçàºìîä³¿ òà âçàºìîâïëèâó êðà¿í (ãðóï êðà¿í —

êëàñòåð³â), ì³æíàðîäíîãî ðîçïîä³ëó ïðàö³, ïîâåä³íêîâî¿ ìîòèâàö³¿ íàñåëåííÿ

ð³çíèõ êðà¿í òîùî. Â³äïîâ³äíî äî çàãàëüíèõ ïîëîæåíü ñèñòåìíîãî àíàë³çó [9, 10]

öÿ îñîáëèâ³ñòü ñó÷àñíî¿ ÔÅÑ ïîòðåáóº çàñòîñóâàííÿ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü òà

ìåòîä³â ðîçâ’ÿçàííÿ ïðîáëåì, ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ äîñë³äæåííÿ ðîçïîä³ëå-

íèõ ñèëüíîçâ’ÿçàíèõ ñèñòåì. Äî òîãî æ ðîçðîáëåí³ ðàí³øå ï³äõîäè òà ð³øåííÿ

ùîäî çàõèñòó â³ä êðèç, ³íòåðïðåòàö³ÿ ïðîöåñ³â, ÿê³ â³äáóâàþòüñÿ, ó ñëàáêîçâ’ÿçà-

íèõ êëàñòåðàõ ìîæóòü íå â³äïîâ³äàòè ñó÷àñíèì óìîâàì ³ ïðèéíÿò³ ó öüîìó âè-

ïàäêó ð³øåííÿ ç îïòèì³çàö³¿ êåðóâàííÿ áóäóòü íåàäåêâàòíèìè.

Âàæëèâ³ñòü ðîçãëÿíóòîãî äàë³ àíàë³çó äèíàì³êè ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ â óìîâàõ ãëî-

áàë³çàö³¿ çóìîâëåíà âèñîêîì ô³íàíñîâèì ð³âíåì ³ âåëèêîþ çíà÷óù³ñòþ êåðóâàí-

íÿ ðèíêîì ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ÿê îäí³º¿ ç ôóíäàìåíòàëüíèõ îñîáëèâîñòåé

ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè [8, 11–14]. Ðîçðîáëåííÿ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü ñòðóê-

òóðèçàö³¿ ïðîöåñ³â ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó (¿õíüîãî âçàºìîçâ’ÿçêó, ïîñë³äîâíîñò³

òà âçàºìîâïëèâó) äàº ìîæëèâ³ñòü ç’ÿñóâàòè çàêîíîì³ðíîñò³ ô³íàíñîâî-åêî-

íîì³÷íèõ ïðîöåñ³â «çâîðîòíî¿ õâèë³» â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè,

âîäíî÷àñ àíàë³ç ïîáóäîâàíî¿ ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó [14]

ñâ³ä÷èòü ïðî çðîñòàííÿ ðîë³ áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè òà ¿¿ âïëèâ (ìîæëèâîñò³ âèêî-

ðèñòàííÿ öüîãî âïëèâó) íà âèíèêíåííÿ òà ðîçâèòîê êðèç [8, 14].
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Ðîçðîáëåííÿ â³äïîâ³äíèõ òåîðåòè÷íèõ ïîëîæåíü ñïðèÿº âèçíà÷åííþ òà îá-

÷èñëåííþ çíà÷åíü êåðóâàëüíèõ âïëèâ³â ðåãóëÿòîð³â (â ³äåàë³ òà çà ìîæëèâîñò³

ñêîîðäèíîâàíèõ ñï³ëüíèõ ä³é ðåãóëÿòîð³â òà öåíòðîáàíê³â ñóêóïíîñò³ êðà¿í-ó÷àñ-

íèê³â ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè) äëÿ çàáåçïå÷åííÿ êîðåãóâàííÿ êðèçîâèõ ñèòóàö³é

â³äïîâ³äíî äî åêîíîì³÷íèõ ðåàë³é ñüîãîäåííÿ. Ó öüîìó ïîëÿãàº â³äì³íí³ñòü ñó-

êóïíîñò³ ñüîãîäí³øí³õ ïðîáëåì ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîãî óïðàâë³ííÿ — òåîð³¿,

âèçíà÷åíî¿ ó [8] ÿê ïðèêëàäíà ìàêðîåêîíîì³êà, â³ä çàãàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿,

ùî ôîðìóº åêîíîì³÷í³ çíàííÿ òà âèâ÷àº çàãàëüí³ åêîíîì³÷í³ çàêîíîì³ðíîñò³ (çà-

çâè÷àé ñïðàâåäëèâ³ íåçàëåæíî â³ä çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà ãëîáàë³çàö³¿). Çàäà÷à ïðè-

êëàäíî¿ ìàêðîåêîíîì³êè — öå, íàñàìïåðåä, àëãîðèòì êîíêðåòíèõ ä³é (ç ÷èñëîâè-

ìè ïîêàçíèêàìè), ÿê³ ïîòð³áí³ äëÿ óíèêíåííÿ ðåöåñ³¿ ÷è ïîñëàáëåííÿ ¿¿ âïëèâó. Ö³

ä³¿, ïîâ’ÿçàí³ ç êåðóâàííÿì ðèíêîì ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ìîæóòü áóòè ðåàë³çî-

âàí³ öåíòðîáàíêàìè òà ³íøèìè êåð³âíèìè îðãàíàìè.

Çàçíà÷èìî, ùî âàæëèâèì ³, éìîâ³ðíî, ïî÷àòêîâèì êðîêîì ó ñòâîðåíí³ òàêî¿

òåîð³¿ àíàë³çó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ çà óìîâ ãëîáàë³çàö³¿ º âèçíà÷íà ã³ïîòåçà Ð. Ðàäæàíà

[15, 16] ïðî ³ñíóâàííÿ åôåêòó âèõëþïóâàííÿ òà éîãî ìîæëèâ³ íåàáèÿê³ íàñë³äêè

äëÿ âñ³º¿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ. Öÿ ã³ïîòåçà ñòàëà âèõ³äíîþ òî÷êîþ äëÿ ïîäàëüøèõ

äîñë³äæåíü, ðîçâèòêó òåîð³¿, àíàë³çó òà ðîçðîáëåííÿ ðåêîìåíäàö³é, îïòèì³çàö³¿ ä³é

äëÿ çàõèñòó â³ä êðèçîâèõ ñèòóàö³é. Ðåçóëüòàòè, îòðèìàí³ ó ðîçâèòîê åôåêòó âèõ-

ëþïóâàííÿ [8, 11–14], ïðèøâèä÷óþòü âèâ÷åííÿ îñîáëèâîñòåé õâèëüîâèõ ïðîöåñ³â

â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè, äîñë³äæåííÿ òà àíàë³ç ¿õíüî¿ äè-

íàì³êè, ïî÷èíàþ÷è ç âèõ³äíî¿ òî÷êè — åì³ñ³éíî¿ ïîë³òèêè öåíòðîáàíê³â.

Êîðåêòí³ñòü ñëîâà «âèçíà÷íà», çàñòîñîâàíå äî ã³ïîòåçè Ð. Ðàäæàíà, îá´ðóí-

òîâàíà ¿¿ íåî÷åâèäí³ñòþ (ÿêùî íå íåñïðèéíÿòòÿì) äëÿ äåÿêèõ ïðåäñòàâíèê³â

áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó, ïðî ùî ñâ³ä÷èòü ôàêò äèñêóñ³¿ ì³æ Ð. Ðàäæàíîì òà Á. Áåð-

íàíêîì [15, 16]. Åâðèñòè÷íå ïîëîæåííÿ Ð. Ðàäæàíà ïðî äîö³ëüí³ñòü òà ìîæëèâó

åôåêòèâí³ñòü á³ëüø ñêîîðäèíîâàíî¿ ïîë³òèêè ñâ³òîâèõ öåíòðîáàíê³â, ÿê âàæëè-

âîãî ôàêòîðà âïëèâó íà ôóíêö³îíóâàííÿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ, ³í³ö³þâàëî ðîçâèòîê òà

ïîáóäîâó â³äïîâ³äíèõ åêîíîì³êî-ìàòåìàòè÷íèõ ìîäåëåé, ùî äàþòü çìîãó âèçíà-

÷èòè àëãîðèòìè ðåàëüíèõ ä³é êåð³âíèõ ñòðóêòóð. Âèÿâëåíî íåîáõ³äí³ñòü ó ìàòå-

ìàòè÷íî ôîðìàë³çîâàíîìó àíàë³ç³ ïèòàííÿ ùîäî âçàºìîçàëåæíîñò³ íàñë³äê³â ä³é

öåíòðîáàíê³â ³ ¿õíüî¿ îïòèìàëüíîñò³ äëÿ êðà¿í òà ³íâåñòîð³â ç ìåòîþ çàõèñòó â³ä

êðèç òà ïðîäîâæåííÿ ³íòåðâàë³â ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Ïî-

äàëüø³ äîñë³äæåííÿ [8, 11–14] íà ï³äñòàâ³ ã³ïîòåçè Ð. Ðàäæàíà äàëè çìîãó ðå-

ñòðóêòóðèçóâàòè ïîñë³äîâí³ñòü åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç ïåðåì³ùåí-

íÿì êàï³òàëó â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè, çðîçóì³òè ¿õíþ ïîñë³äîâí³ñòü,

ïî÷èíàþ÷è ç âèõ³äíî¿ òî÷êè — åì³ñ³¿ áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â. Òàêà äèñêóñ³ÿ âèÿâèëà

ôàêò ³ñíóâàííÿ íåäîîö³íêè (ÿê ì³í³ìóì) âçàºìîçâ’ÿçêó ì³æ ä³ÿìè îêðåìèõ öåí-

òðîáàíê³â (íàñàìïåðåä, êðà¿í ç ðîçâèíåíîþ åêîíîì³êîþ) òà ¿õí³ìè íàñë³äêàìè íå

ëèøå äëÿ êðà¿í-ðåöèï³ºíò³â, à é äëÿ êðà¿í-äîíîð³â, êîëè çì³íè äî ÔÅÑ ³íøèõ êðà¿í

íàä³éäóòü çâîðîòíîþ õâèëåþ â åêîíîì³êó òàáîðó-äîíîðà. Â³äïîâ³äíî íåäîîö³íþâàëà-

ñÿ çíà÷óù³ñòü áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ÿê âàæåëÿ óïðàâë³ííÿ ÔÅÑ, åôåêòèâíîãî äëÿ çà-

áåçïå÷åííÿ ñòàá³ëüíîñò³ ¿¿ äèíàì³êè, ïðîäîâæåííÿ åòàï³â áåçêðèçîâîãî ðîçâèòêó. Ïðè

öüîìó ó ðîçâèòîê ã³ïîòåçè Ðàäæàíà [15] â [8, 14] áóëî ñôîðìóëüîâàíî òâåðäæåííÿ,

çã³äíî ç ÿêèì â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè çíà÷óù³ñòü áàíê³âñüêî¿ ñèñòåìè ÿê

ñàìîñò³éíîãî ãðàâöÿ ÔÅÑ ³ñòîòíî çðîñòàº ³ áàíê³âñüêà ñèñòåìà º âàæåëåì

óïðàâë³ííÿ, çäàòíèì ÿê óïîâ³ëüíèòè, òàê ³ áóòè ôàêòîðîì, ùî ñïðèÿº ðîçâèòêó êðè-

çîâèõ ïðîöåñ³â ó ñâ³òîâ³é ÔÅÑ. Â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè áàíê³âñüêà ñèñ-

òåìà ç ³íñòðóìåíòó îáñëóãîâóâàííÿ åêîíîì³êè òðàíñôîðìóâàëàñÿ ó ñàìîñò³éíèé

ñóá’ºêò åêîíîì³êè òà îðãàí óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ.
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Ðåàëüí³ñòü âò³ëåííÿ ó æèòòÿ ðåêîìåíäàö³é ä³é öåíòðîáàíê³â ó ðîçâèòîê ðîá³ò

[15, 8, 11–14] ´ðóíòóºòüñÿ íà ¿õí³é â³äïîâ³äíîñò³ äî óìîâ òà ìîæëèâîñòåé, ÿê³ òåî-

ðåòè÷íî ìàº ñó÷àñíà ñâ³òîâà ãëîáàë³çîâàíà ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íà ñèñòåìà. Ìîæ-

ëèâîñòåé äëÿ êîðåëüîâàíèõ ð³øåíü öåíòðîáàíê³â (ðåãóëÿòîðíèõ ñòðóêòóð)

ç óïðàâë³ííÿ åêîíîì³êîþ àáî íå áóëî ðàí³øå, àáî âîíè áóëè íåðåàëüíèìè ç îãëÿ-

äó íà òåõíîëîã³÷í³ ìîæëèâîñò³ òà ñîö³àëüíî-ïîë³òè÷í³ ðåàë³¿. Çîêðåìà, ñêëàäíî

óÿâèòè âçàºìîä³þ òà êîðåëÿö³þ ä³é ðåãóëÿòîð³â áàãàòüîõ êðà¿í ó ìèíóëîìó

ñòîë³òò³. Âàæëèâèì ôàêòîðîì, ùî äàº çìîãó îòðèìàòè êîðåêòí³ ïàðàìåòðè êåðó-

âàííÿ íà ñüîãîäí³, º âèêîðèñòàííÿ ìîæëèâîñòåé ñó÷àñíèõ ³íôîðìàö³éíèõ òåõíî-

ëîã³é [17], ÿê³ íàð³âí³ ³ç çàñòîñóâàííÿì òåîð³¿ ñèñòåì, ìàòåìàòè÷íîãî àïàðàòó ñèñ-

òåìíîãî àíàë³çó, àëãîðèòì³â îáðîáëåííÿ âåëèêèõ äàíèõ ìîæíà âèêîðèñòîâóâàòè

äëÿ àíàë³çó ñêëàäíèõ ðîçïîä³ëåíèõ ñèñòåì, äî êëàñó ÿêèõ íàëåæèòü ñâ³òîâà ÔÅÑ.

Öå äàº çìîãó íà ï³äñòàâ³ àíàë³çó òà ìîäåëþâàííÿ äèíàì³êè ñó÷àñíî¿ ÔÅÑ îïèñàòè

òà äîñë³äèòè ïðîöåñè, ÿêèõ ðàí³øå (çà íèçüêîãî êîåô³ö³ºíòà ãëîáàë³çàö³¿) íå áóëî

àáî âîíè ìàëè íåçíà÷íèé âïëèâ ³ íà íèõ ìîæíà áóëî íå çâàæàòè. Îäíàê íåâðàõó-

âàííÿ òàêèõ ïðîöåñ³â äëÿ ìîäåëþâàííÿ ãëîáàë³çîâàíî¿ ÔÅÑ ìîæå ñóòòºâî ñïîòâî-

ðþâàòè òî÷í³ñòü ïðîãíîç³â äèíàì³êè âñ³º¿ ñèñòåìè ÿê ºäèíîãî îá’ºêòà.

Àíàë³ç ÿâèùà âèõëþïóâàííÿ óìîæëèâèâ âèçíà÷åííÿ ïîñë³äîâíîñòåé

åôåêò³â, ùî âèíèêàþòü â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè íà ðèíêó ïåðåì³ùåí-

íÿ êàï³òàëó (åì³ñ³ÿ, âèõëþïóâàííÿ, ñï³íþâàííÿ, åôåêò çâîðîòíî¿ õâèë³). Öå äàº

çìîãó êðàùå çðîçóì³òè, íàñê³ëüêè ³ñòîòíèì º âçàºìîçâ’ÿçîê ì³æ ðåçóëüòàòàìè

ä³ÿëüíîñò³ áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â ð³çíèõ êðà¿í òà ìîæëèâèìè íàñë³äêàìè êîðåëÿö³¿

¿õí³õ ä³é äëÿ ðîçâèòêó åêîíîì³ê êîæíî¿ êðà¿íè. Åì³ñ³ÿ ïðè öüîìó º âèõ³äíîþ

òî÷êîþ äëÿ çàïóñêó ëàíöþæê³â ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ÿê³ ìàþòü ñóòòºâèé

âïëèâ íà äèíàì³êó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿. Àíàë³ç òà ìîäåëþâàííÿ

ïðîöåñ³â ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó äàº ðîçóì³ííÿ ëîã³÷íîñò³ ïîÿâè åôåêòó çâîðîò-

íî¿ õâèë³, ùî â³äïîâ³äàº òåîðåòè÷íèì ïîëîæåííÿì òåîð³¿ ñèñòåì [9, 10].

ßê ìàòåìàòè÷íèé ³íñòðóìåíò àíàë³çó, ìîäåëþâàííÿ òà ïîøóêó ð³øåíü ùîäî

îïòèìàëüíîãî êîðåëüîâàíîãî óïðàâë³ííÿ ñâ³òîâîþ ÔÅÑ ÷åðåç êåðóâàííÿ ðèíêîì

ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ìîæíà âèêîðèñòîâóâàòè ìàòðèöþ ïåðåõðåñíîãî ïåðå-

ì³ùåííÿ êàï³òàëó [14]. Öÿ ìàòðèöÿ â³äîáðàæàº ðóõ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â, à âèçíà-

÷åííÿ ¿¿ âëàñíèõ ÷èñåë äàº çìîãó ïðîãíîçóâàòè çì³íè ðèíêó äëÿ êîíêðåòíîãî

ñòàíó ñâ³òîâî¿ ÔÝÑ. Öÿ ìîäåëü ó ÷èñåëüíîìó âèãëÿä³ ïîêàçóº, ÿêèì ÷èíîì, êå-

ðóþ÷è ³íâåñòèö³éíîþ ïîë³òèêîþ, ðåãóëþþ÷è ðèíîê ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó

(óçãîäæåíî íàö³îíàëüíèìè áàíêàìè òà ðåãóëÿòîðàìè ð³çíèõ êðà¿í), ìîæíà

çä³éñíþâàòè óïðàâë³ííÿ ÔÅÑ, äîìàãàòèñÿ òîãî, ùîá äèíàì³êà ÔÅÑ çíàõîäèëàñü

íà ³íòåðâàëàõ ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó.

Ïðèðîäíî, ùî ìàêñèìàëüíî òî÷í³ ðåçóëüòàòè ìîæíà îòðèìàòè, ÿêùî áóäó-

âàòè ìàòðèöþ ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ç óðàõóâàííÿì âñ³õ êðà¿í. Îäíàê äîñòàòíüî

âèñîêó òî÷í³ñòü àíàë³çó ìîæíà îòðèìàòè, íàâ³òü ìàþ÷è íà óâàç³ ò³ëüêè ðîçâè-

íåí³ åêîíîì³êè. Ó ö³é ðîáîò³ ðîçãëÿíóòî ìàòðèöþ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ

êàï³òàëó (ìîäåëüí³ äàí³ íàáëèæåí³ äî äàíèõ ïåð³îäó 2008–2012 ðîê³â) ç òðüîìà

ñêëàäîâèìè — ÑØÀ, ªÑ, Êèòàé (òàáë. 1, äàí³ íàâåäåíî â ì³ëüÿðäàõ äîëàð³â).

ßê ä³àãîíàëüí³ åëåìåíòè â ö³é ìîäåëüí³é ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåí-

íÿ êàï³òàëó âèêîðèñòàíî äàí³ åì³ñ³é áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â, à íåä³àãîíàëüí³ ìî-

äåëüí³ äàí³ îòðèìàíî ç³ ñòàòèñòè÷íèõ ïîêàçíèê³â [18–24] àáî çà äîïîìîãîþ

³íòåðïîëÿö³¿ äàíèõ, íàâåäåíèõ â òàáëèöÿõ ç ðîáîòè [14].

Âëàñí³ ÷èñëà ðîçãëÿäóâàíî¿ ìàòðèö³ ìàþòü âèãëÿä

�1 � 13524.2, � 2 � 721.7, � 3 � � 448.9.
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Çì³íè åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó çóìîâëþþòü

â³äïîâ³äí³ çì³íè ¿¿ âëàñíèõ ÷èñåë òà çàáåçïå÷óþòü ïåðåõ³ä äî ð³çíèõ ñöåíàð³¿â

äèíàì³êè ÔÅÑ. Òàê, íàïðèêëàä, ÿêùî åëåìåíòè ìàòðèö³ çì³íÿòü ñâîº çíà÷åííÿ

íà a11 1000� , a22 1000� , a33 1100� , òî îòðèìàºìî òàê³ âëàñí³ ÷èñëà:

�1 � 1603.7, � 2 � 1088.3, � 3 � 408.0.

Ç àíàë³çó ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó âèïëèâàº, ùî çëàãîä-

æåíà ä³ÿëüí³ñòü öåíòðîáàíê³â (ðåãóëÿòîð³â) äàº çìîãó, çì³íþþ÷è ÷èñëîâ³ çíà-

÷åííÿ åì³ñ³¿ (òîáòî åëåìåíòè ìàòðèö³), çì³íþâàòè ¿¿ âëàñí³ ÷èñëà, à îòæå ïðèñêî-

ðþâàòè ÷è óïîâ³ëüíþâàòè ïðîöåñè â äèíàì³ö³ ÔÅÑ, îñê³ëüêè âëàñí³ ÷èñëà âè-

çíà÷àþòü ïàðàìåòðè øâèäêîñò³ çì³íè çì³ííèõ ó ñèñòåì³ ð³âíÿíü

�x Àõ� ,

äå õ — âåêòîð çì³ííèõ, ùî îïèñóþòü äèíàì³êó ÔÅÑ, à ìàòðèöÿ À º ìàòðèöåþ

ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó. Â³äïîâ³äíî ç àíàë³çó ìàòðèö³ ïåðåõðåñíî-

ãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó âèïëèâàº, ùî îá’ºäíàíà ñòðàòåã³ÿ (êîðåëüîâàí³ ä³¿)

áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â ãàðàíòóº ðåçóëüòàò çì³íè äèíàì³êè ÔÅÑ. Çì³íþþ÷è çíà÷åí-

íÿ åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, òîáòî êåðóþ÷è ðó-

õîì êàï³òàëó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ ³ êîîðäèíóþ÷è ä³ÿëüí³ñòü öåíòðîáàíê³â êðà¿í ÿê ³ç

ðîçâèíåíîþ, òàê ³ ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ, ìîæíà çìåíøèòè éìîâ³ðí³ñòü ðîç-

âèòêó êðèçîâèõ ñèòóàö³é ³ çàõèñòèòè ³íòåðåñè ³íâåñòîð³â. Êîðåêòíå óïðàâë³ííÿ

ñâ³òîâîþ áàíê³âñüêîþ ñèñòåìîþ çà äîïîìîãîþ êîðåëüîâàíèõ ä³é ðåãóëÿòîð³â

ìîæå àáî çìåíøèòè êðèçó, àáî âçàãàë³ ¿¿ í³âåëþâàòè íà ïåðøîìó åòàï³ — åòàï³

çàðîäæåííÿ. (Òàêèìè ä³ÿìè º åì³ñ³éí³ îïåðàö³¿, îáìåæåííÿ íà ââåäåííÿ/âèâå-

äåííÿ êàï³òàëó, ñïåö³àëüíèé ïîäàòêîâèé ðåæèì äëÿ îêðåìèõ á³çíåñ³â òîùî.)

Àíàë³ç ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ñâ³ä÷èòü ïðî çàëåæí³ñòü ¿¿

õàðàêòåðèñòèê â³ä îêðåìèõ åëåìåíò³â, çîêðåìà â³ä åì³ñ³é, çíà÷åííÿ ÿêèõ çàäàþòü

áàíêè-ðåãóëÿòîðè, òà â³ä ñóì ïåðåì³ùåíîãî êàï³òàëó, íà ÿê³ áàíêè-ðåãóëÿòîðè ìî-

æóòü âïëèâàòè. Îòæå, ö³ëåñïðÿìîâàíî çì³íþþ÷è ê³ëüê³ñòü åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïåðå-

õðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó (óçãîäæåíèìè ä³ÿìè ðåãóëÿòîð³â), ìîæíà äîñÿãàòè

ïåâíèõ (áàæàíèõ) õàðàêòåðèñòèê (ïîêàçíèê³â, ³íäèêàòîð³â) äèíàì³êè ñèñòåìè çàãà-

ëîì. Çì³íà ÿê ïîòî÷íîãî ñòàíó, òàê ³ çíà÷åíü ïîõ³äíèõ ³íäèêàòîð³â â³äîáðàæàº ñòàí

ÔÅÑ, ïðèðîäíî çì³íþº òðèâàë³ñòü åêîíîì³÷íèõ öèêë³â. Äî òîãî æ ñòâîðåííÿ ðåãó-

ëÿòîðàìè êîíêðåòíèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâ, ÿê³ ðîçðàõîâóþòüñÿ ç âèêîðèñòàííÿì ìàò-

ðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ìàº áóòè âèõ³äíîþ òî÷êîþ äëÿ âèçíà÷åí-

íÿ ïðèðîäíèìè âíóòð³øí³ìè åêîíîì³÷íèìè ïðîöåñàìè ïîäàëüøîãî ðóõó (ðîçâèòîê

ñèòóàö³¿, òðèâàë³ñòü åêîíîì³÷íîãî öèêëó) ó ïîòð³áíîìó íàïðÿìêó. (ßê ïðèêëàä,

ìîæíà ðîçãëÿíóòè âçàºìîçâ’ÿçîê ïðèáóòêó òà ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³, ìàòåìàòè÷-

íî îö³íåíèé ó ðîáîòàõ ß. Ò³íãåíáåðãà, çîêðåìà [2].)

Ðàçîì ç òèì óïðàâë³ííÿ áàíê³âñüêîþ ñèñòåìîþ îêðåìèõ êðà¿í, çîêðåìà

åì³ñ³ºþ, íàñàìïåðåä êðà¿íàìè ç ðîçâèíåíîþ åêîíîì³êîþ, ÿê³ ìàþòü íàéá³ëüøèé

âïëèâ íà ñòàá³ëüí³ñòü ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â, áåç óðàõóâàííÿ

âïëèâó ïðèéíÿòèõ ð³øåíü íà åêîíîì³êó ³íøèõ êðà¿í, ìîæå áóòè ïðè÷èíîþ çà-
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Ò à á ë è ö ÿ 1. Ìàòðèöÿ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó (ÑØÀ, ªÑ, Êèòàé)

Êðà¿íà-ðåöèï³ºíò
(ðåã³îí)

Êðà¿íà-äîíîð (ðåã³îí)

ÑØÀ ªÑ Êèòàé

ÑØÀ 89 2450 54

ªÑ 139 185 241

Êèòàé 3.4 65 13523



ðîäæåííÿ êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ. Çà ìàòåìàòè÷íîþ ìîäåëëþ ðèíêó ïå-

ðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ìîæíà ñôîðìóâàòè òàêèé íàá³ð åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïå-

ðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, çà ÿêîãî ³íâåñòèö³éí³ ïðîöåñè â³äáóâàòèìóòüñÿ õàîòè÷íî,

³ ÿêùî ïðè öüîìó âåëèêà ÷àñòèíà ïîçèêîâîãî êàï³òàëó íàäõîäèòèìå â ³íâåñ-

òèö³¿, òî áóäå ñòâîðåíî ïåðåäêðèçîâó ñèòóàö³þ.

Îö³íþâàííÿ øâèäêîñò³ çì³íè çì³ííèõ õ ó öüîìó âèïàäêó âàæëèâå äëÿ îòðè-

ìàííÿ ÷èñåëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ, ùî õàðàêòåðèçóº øâèäê³ñòü çì³íè ÷àñòêè ïî-

çèêîâèõ ³íâåñòèö³é â çàãàëüíîìó îáñÿç³ ³íâåñòèö³é:

� �V Vip ibm/ ,

äå � — ³íäèêàòîð øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñòèö³é, Vip —

øâèäê³ñòü âñ³õ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â, ÿêà âèçíà÷àºòüñÿ âëàñíèìè ÷èñëàìè ìàò-

ðèö³ ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, à Vibm — øâèäê³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â íà

îñíîâ³ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó. Çíà÷åííÿ Vip ÿâëÿþòü ñîáîþ âëàñí³ ÷èñëà ìàòðèö³

ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, à çíà÷åííÿ Vibm ìîæíà îòðèìàòè çà ñòàòèñòè÷íèìè äàíè-

ìè, ÿê³ º ó ðîçïîðÿäæåíí³ áàíêó-ðåãóëÿòîðà àáî ìîæóòü áóòè îòðèìàí³ çà ³íôîð-

ìàö³ºþ â³ä êîìåðö³éíèõ áàíê³â. Çðîñòàííÿ çíà÷åíü Vibm àáî íàáëèæåííÿ � äî

îäèíèö³ ñâ³ä÷èòü ïðî «íàäóâàííÿ áóëüáàøêè» ó ÔÅÑ êðà¿íè ÷è ðåã³îíó. Äîê-

ëàäí³øèé àíàë³ç çàçíà÷åíèõ çì³ííèõ äàñòü çìîãó â³äïîâ³ñòè íà ïèòàííÿ (ïîçà

ðàìêàìè ö³º¿ ñòàòò³): ÿê îö³íþâàòè îáñÿã ô³íàíñ³â, ÿê³ ôîðìóþòü «áóëüáàøêó»,

òîáòî ÿê îö³íþâàòè îáñÿã «ô³íàíñîâîãî öóíàì³», ùî íàõëèíå íà åêîíîì³êó

ó ðàç³ âèáóõó «áóëüáàøêè», ³ ÿêà äåìïôåðíà ïîäóøêà ïîòð³áíà äëÿ çàõèñòó.

Çì³íà åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó ìîæå çóìîâè-

òè ïîÿâó âëàñíèõ êîìïëåêñíèõ ÷èñåë, ùî â³äïîâ³äàþòü ñèíóñî¿äàëüíèì

ãðàô³êàì çì³íè çì³ííèõ. Ïîäàëüøèìè êîðåãóâàííÿìè ìîæíà çì³íþâàòè òðè-

âàë³ñòü (äîâæèíè õâèëü) ³íâåñòèö³éíèõ ïðîöåñ³â. Âðàõîâóþ÷è âïëèâ ³íâåñ-

òèö³éíèõ ïðîöåñ³â íà òðèâàë³ñòü åêîíîì³÷íèõ öèêë³â Êîíäðàòüºâà–Øóìïåòåðà

[1, 4, 5], ìîæíà ðîçðàõîâóâàòè ÷èñåëüí³ çíà÷åííÿ êåðóâàëüíèõ âïëèâ³â çà äîïî-

ìîãîþ åì³ñ³¿ òà ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó äëÿ ö³ëåñïðÿìîâàíî¿ çì³íè äîâæèíè çà-

çíà÷åíèõ öèêë³â. (Àíàë³ç ôàêòîð³â, ùî áåçïîñåðåäíüî àáî îïîñåðåäêîâàíî âïëè-

âàþòü íà òðèâàë³ñòü öèêë³â (äèâ., íàïðèêëàä [25–27]), º ïðåäìåòîì îêðåìîãî

äîñë³äæåííÿ òà ïîçà ðàìêàìè ö³º¿ ñòàòò³.)

Îòæå, ñêîîðäèíîâàí³ ä³¿ öåíòðàëüíèõ áàíê³â òà ðåãóëÿòîð³â äàþòü çìîãó

çì³íþâàòè äèíàì³êó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ, êîðåãóþ÷è ðîçâèòîê êðèçîâèõ ïðîöåñ³â òà

çíèæóþ÷è ðèçèêè ïåðåõîäó äî ñèòóàö³é, êîëè äèíàì³êà ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ âèçíà÷à-

òèìåòüñÿ âæå òåîð³ºþ êàòàñòðîô.

Ç íàâåäåíîãî àíàë³çó âèïëèâàº, ùî ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà öåíòðîáàíê³â

ðîçâèíåíèõ êðà¿í, ÿêà ³ãíîðóº ïðîãíîçóâàííÿ íàñë³äê³â äëÿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ ó äîâ-

ãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³, íå º îïòèìàëüíîþ íå ò³ëüêè äëÿ åêîíîì³ê ¿õí³õ âëàñíèõ

êðà¿í òà äëÿ ³íâåñòîð³â (íàñàìïåðåä, ç êðà¿í ç ðîçâèíåíîþ åêîíîì³êîþ), àëå ³ äëÿ

åêîíîì³ê êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Âîëþíòàðèñòñüêà ç ïîãëÿäó ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè

ñòðàòåã³ÿ öåíòðîáàíê³â ðîçâèíåíèõ êðà¿í ìîæå ñïðè÷èíèòè ðîçâèòîê êðèçîâèõ ñè-

òóàö³é ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ. Ñêîîðäèíîâàíà ñòðàòåã³ÿ ïîë³òèêè öåíòðîáàíê³â, ñêîîðäè-

íîâàíå (óçãîäæåíå) êåðóâàííÿ ðèíêîì ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó º á³ëüø ïðèéíÿòíè-

ìè äëÿ âñ³õ ó÷àñíèê³â ðèíêó â äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³, á³ëüøå â³äïîâ³äàº

³íòåðåñàì êðà¿í ÿê ç ðîçâèíåíîþ, òàê ³ ç åêîíîì³êîþ, ùî ðîçâèâàºòüñÿ.

Àíàë³ç ³ ñòðóêòóðèçàö³ÿ âñüîãî ëàíöþæêà ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó, ùî ïî÷è-

íàºòüñÿ åì³ñ³ÿìè áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â, ïîêàçóº, ùî ïðèñòóïàþ÷è äî åì³ñ³¿ â êðà¿í³

ç ðîçâèíåíîþ åêîíîì³êîþ (êðà¿í³-äîíîð³), ÿêà çíà÷íî âïëèâàº íà åêîíîì³êó

³íøèõ êðà¿í, à ¿¿ íàö³îíàëüíó âàëþòó âèêîðèñòîâóþòü ÿê ïëàò³æíèé çàñ³á ó áà-
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ãàòüîõ êðà¿íàõ ñâ³òó, ñë³ä î÷³êóâàòè åôåêòó çâîðîòíî¿ õâèë³. Öå âïëèâàº ÿê íà

åêîíîì³êó êðà¿íè-äîíîðà, òàê ³ íà ñâ³òîâó ÔÅÑ â ö³ëîìó. Êîíòðîëü ðóõó ãðîøåé

åôåêòó çâîðîòíî¿ õâèë³, ÿê ³ êîíòðîëü ³íâåñòèö³éíèõ ô³íàíñ³â ïîòð³áåí äëÿ

îö³íþâàííÿ ñòàíó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ. Ïèòàííÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü âòðó÷àííÿ ç áîêó

áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â äëÿ óõâàëåííÿ àäåêâàòíèõ êåðóâàëüíèõ ð³øåíü ç ðåãóëþâàí-

íÿ ðèíêó ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó âèçíà÷àºòüñÿ ñòàíîì âèáðàíèõ ïîêàçíèê³â (ìàð-

êåð³â). Òàêèìè ïîêàçíèêàìè, ùî îö³íþþòü äèíàì³êó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ â óìîâàõ ãëî-

áàë³çàö³¿, ââàæàòèìåìî ïîºäíàííÿ ïîêàçíèê³â: ³íäèêàòîðà Áàôôåòà [28], êîå-

ô³ö³ºíòà � [14], ÿêèé õàðàêòåðèçóº ïðîöåñè «ñï³íþâàííÿ» (äàë³ êîåô³ö³ºíò

ñï³íþâàííÿ), ³íäèêàòîðà øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñòèö³é � òà ³í-

äèêàòîðà âèõëþïóâàííÿ �1, ùî âèçíà÷àºòüñÿ ÿê

�1 �V VE S– .

Òóò VE — îáñÿã åì³ñ³¿, à VS — âåëè÷èíà êàï³òàëó, ùî íàä³éøîâ ó ³íîçåìí³

³íâåñòèö³¿ áåç óðàõóâàííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó (áåðåòüñÿ ç âëàñíèõ êîøò³â

³íâåñòîð³â). Ïîòðàïëÿííÿ ó çîíó ðèçèêó âñ³õ ÷îòèðüîõ ³íäèêàòîð³â âêàçóº íà

âêðàé âèñîêó íåáåçïåêó ðîçâèòêó êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿.

Âçÿòèé îêðåìî ³íäèêàòîð Áàôôåòà, çà âñ³º¿ éîãî âàæëèâîñò³, ìîæå íå äàâàòè

ïîâíî¿ îá’ºêòèâíî¿ îö³íêè ñòàíó ÔÅÑ, îñê³ëüêè äëÿ îö³íþâàííÿ «ïåðåãð³âó» çà

óìîâ ãëîáàë³çîâàíî¿ åêîíîì³êè ÷èñåëüí³ çíà÷åííÿ ÂÂÏ ³ ðèíêîâî¿ êàï³òàë³çàö³¿

ïóáë³÷íèõ êîìïàí³é ïîâèíí³ âèçíà÷àòèñÿ ç óðàõóâàííÿì íèçêè äîäàòêîâèõ

â³äïîâ³äíèõ ÷èííèê³â [29]. Îäíèì ³ç òàêèõ ôàêòîð³â â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ º

³íäèêàòîð âèõëþïóâàííÿ, ùî âêàçóº íà âåëè÷èíó ïîçèêîâèõ ãðîøåé (à íå âëàñ-

íîãî êàï³òàëó) â ³íâåñòèö³ÿõ. Àäåêâàòíå îö³íþâàííÿ ïîçèêîâîãî êàï³òàëó

â ³íâåñòèö³ÿõ äàº çìîãó ïðîãíîçóâàòè, ÷è çà÷åïèòü õâèëÿ áàíêðóòñòâ ó ðàç³ ðîç-

âèòêó êðèçîâî¿ ñèòóàö³¿ ò³ëüêè ãðóïó êîíêðåòíèõ ³íâåñòîð³â, ÷è ìîæå ïîøèðèòè-

ñÿ íà çíà÷íó ÷àñòèíó ÔÅÑ íàâ³òü íà ïî÷àòêîâîìó åòàï³ êðèçè.

Ïîñò³éíå â³äñòåæåííÿ îáñÿã³â åôåêòó âèõëþïóâàííÿ ïîòð³áíå íå ò³ëüêè äëÿ

îö³íþâàííÿ ñò³éêîñò³ ñòàíó ÔÅÑ ³ ïðîãíîçóâàííÿ ¿¿ äèíàì³êè, àëå òàêîæ ³ äëÿ

âèçíà÷åííÿ ìîìåíòó, êîëè ïðîäîâæåííÿ åì³ñ³¿ ïåðåñòàº áóòè åôåêòèâíèì. Çîê-

ðåìà, åôåêòèâí³ñòü ô³íàíñîâèõ âëèâàíü ³ñòîòíî çíèæóºòüñÿ (ÿêùî íå çíèêàº âçà-

ãàë³), êîëè âèçíà÷àëüíà ÷àñòèíà åì³ñ³éíèõ êîøò³â «âèõëþïóºòüñÿ» çà ìåæ³ ô³íà-

íñîâî-åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè êðà¿íè-äîíîðà. Âèçíà÷èìî ÷èñåëüíî îö³íêó åôåê-

òèâíîñò³ åì³ñ³é, à îòæå ³ ìîìåíòó tstop , êîëè ïîäàëüøà åì³ñ³ÿ áàíêó-ðåãóëÿòîðà

ïåðåñòàº áóòè äîö³ëüíîþ:

�1 � �. (1)

(Êîíêðåòíå çíà÷åííÿ �, ùî âèçíà÷àº äîïóñòèìèé ë³ì³ò ÷àñòèíè åì³ñ³éíèõ
êîøò³â, ÿê³ âèâîäÿòüñÿ çà ìåæ³ åêîíîì³êè êðà¿íè-äîíîðà, âñòàíîâëþºòüñÿ áàí-
êîì-ðåãóëÿòîðîì.) Âèêîíàííÿ íåð³âíîñò³ (1) îçíà÷àº íàñòàííÿ ìîìåíòó tstop .

Àíàë³ç ðèíêó ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó â óìîâàõ ãëîáàë³çîâàíî¿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ
[8, 11–14] äàâ çìîãó âèÿâèòè çàêîíîì³ðíîñò³ ó ïðîöåñàõ ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó
òà ñòðóêòóðóâàòè ¿õ, âñòàíîâèòè îñîáëèâîñò³ (íàñàìïåðåä, åôåêò çâîðîòíî¿
õâèë³), ÿêèõ ðàí³øå íå áóëî àáî âîíè áóëè ìàëîçíà÷íèìè, êîëè êîåô³ö³ºíò ãëî-
áàë³çàö³¿ áóâ ìàëèì ³ ñâ³òîâó ÔÅÑ íå ìîæíà áóëî ââàæàòè ãëîáàë³çîâàíîþ. Îòæå,
êîìá³íóþ÷è îòðèìàí³ ðåçóëüòàòè ç äîäàòêîâèìè ³íäèêàòîðàìè ñòàíó åêîíîì³êè â
óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ (ïîºäíàííÿ ³íäèêàòîðà Áàôôåòà, êîåô³ö³ºíòà ñï³íþâàííÿ,
³íäèêàòîðà âèõëþïóâàííÿ òà ³íäèêàòîðà øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñ-
òèö³é), ìîæíà íå ò³ëüêè òåîðåòè÷íî äîñë³äæóâàòè ïðîöåñè, ùî â³äáóâàþòüñÿ, àëå ³
îòðèìóâàòè ïðèêëàäí³ ðåêîìåíäàö³¿ òà àëãîðèòìè äëÿ áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â
³ êåð³âíèõ ñòðóêòóð ñóêóïíîñò³ êðà¿í, ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî êîîðäèíàö³¿ ¿õí³õ ä³é ç
ìåòîþ íåäîïóùåííÿ ðîçâèòêó êðèçîâèõ ñèòóàö³é ÷è óïîâ³ëüíåííÿ ¿õíüîãî ðîç-
âèòêó äëÿ çá³ëüøåííÿ ³íòåðâàë³â ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ.
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Íà ï³äñòàâ³ îòðèìàíèõ ðåçóëüòàò³â â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ ìîæíà ä³éòè òàêèõ

âèñíîâê³â.

1. Êåðóâàííÿ ðèíêîì ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó º ³íñòðóìåíòîì óïðàâë³ííÿ äè-

íàì³êîþ ãëîáàë³çîâàíî¿ ÔÅÑ. Ôîðìàë³çîâàíèì ìàòåìàòè÷íèì ³íñòðóìåíòîì äëÿ

àíàë³çó òà ï³äòðèìêè ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü ùîäî êåðóâàííÿ ðèíêîì ïåðåì³ùåííÿ

êàï³òàëó º ìàòðèöÿ ïåðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó.

2. Ñâ³òîâà áàíê³âñüêà ñèñòåìà çàâäÿêè êîîðäèíàö³¿ ä³é áàíê³â-ðåãóëÿòîð³â

ñòàº âàæåëåì êåðóâàííÿ äëÿ êîðåãóâàííÿ (êåðóâàííÿ) äèíàì³êîþ ÔÅÑ ç ìåòîþ

äîñÿãíåííÿ ¿¿ ñòàëîãî ðîçâèòêó. Äîñÿãíåííÿ ö³ëåé êåðóâàííÿ äèíàì³êîþ ñâ³òîâî¿

ÔÅÑ ìîæå áóòè âèçíà÷åíî óçãîäæåíîþ, ñêîîðäèíîâàíîþ ïîë³òèêîþ áàíê³â-ðå-

ãóëÿòîð³â ùîäî çì³íè åì³ñ³¿ òà ÷èñåëüíèõ çíà÷åíü ³íøèõ åëåìåíò³â ìàòðèö³ ïå-

ðåõðåñíîãî ïåðåì³ùåííÿ êàï³òàëó. Ïîñë³äîâí³ñòü ðóõó ô³íàíñ³â, õàðàêòåðíà äëÿ

äèíàì³êè ÔÅÑ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ (åì³ñ³ÿ, åôåêòè âèõëþïóâàííÿ, ñï³íþâàííÿ,

çâîðîòíèé ³ìïóëüñ), º â³äîáðàæåííÿì âçàºìîâïëèâó êðà¿í-äîíîð³â òà êðà¿í-ðå-

öèï³ºíò³â ³ ìàº áóòè âðàõîâàíà áàíêàìè äëÿ ïðîãíîçóâàííÿ ðåçóëüòàò³â

ðåãóëÿòîðíèõ ð³øåíü â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ.

3. Ñêîîðäèíîâàíà ñòðàòåã³ÿ ìîíåòàðíî¿ ãðîøîâî-êðåäèòíî¿ ïîë³òèêè öåí-

òðîáàíê³â ðîçâèíóòèõ êðà¿í ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòèâ³ º âèã³äí³øîþ äëÿ âñ³õ

ó÷àñíèê³â ñâ³òîâîãî ðèíêó. Ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà öåíòðîáàíê³â ðîçâèíó-

òèõ êðà¿í áåç óðàõóâàííÿ íàñë³äê³â äëÿ ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåê-

òèâ³ íå º îïòèìàëüíîþ ÿê äëÿ ³íâåñòîð³â, òàê ³ äëÿ åêîíîì³ê ¿õí³õ âëàñíèõ êðà¿í.

Âîëþíòàðèñòñüêå ç ïîãëÿäó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü öåíòðîáàíêàìè

ðîçâèíóòèõ êðà¿í ìîæå ñïðè÷èíèòè ðîçâèòîê êðèçîâèõ ñèòóàö³é.

4. Äëÿ îö³íþâàííÿ ñòàíó ñâ³òîâî¿ ÔÅÑ â óìîâàõ ãëîáàë³çàö³¿ äîö³ëüíî âèêî-

ðèñòîâóâàòè ïîºäíàííÿ ïîêàçíèê³â: ³íäèêàòîð Áàôôåòà, ³íäèêàòîð âèõëþïóâàííÿ,

êîåô³ö³ºíò ñï³íþâàííÿ, ³íäèêàòîð øâèäêîñò³ çì³íè ÷àñòêè ïîçèêîâèõ ³íâåñòèö³é.

5. Âèçíà÷åííÿ ìîìåíòó, êîëè ïðîäîâæåííÿ åì³ñ³¿ íå º åôåêòèâíèì, çä³é-

ñíþºòüñÿ ç äîïîìîãîþ êîíòðîëþ åôåêòó âèõëþïóâàííÿ (ôîðìóëà (1)).
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V.V. Khilenko
MANAGEMENT OF THE CAPITAL TRANSFER MARKET AND OPTIMIZATION
OF MANAGEMENT OF THE WORLD ECONOMIC AND BANKING SYSTEMS
IN THE CONDITIONS OF GLOBALIZATION. REGULATION OF REGULATORS

Abstract. The peculiarities of regulating the dynamics of the world financial and economic
system (FES) in the conditions of globalization are considered. It is proposed to use the matrix
of the cross movement of capital as a model for the analysis of the movement of investments
and management of the global FES. The need for coordinated actions of regulators of world
economies is substantiated, and a model of actions of regulators to preserve the sustainable
dynamics of the global FES is developed. The impact of the capital transfer market on the
parameters of Kondratiev–Schumpeter waves is considered. A mathematical model for
determining the effectiveness of “helicopter money” injections is proposed. To assess the state
of the economy in the conditions of globalization, it is proposed to use a combination of the
Buffett indicator, the splashing out indicator, foaming coefficient, and the indicator of the rate
of change in the share of loan investments.

Keywords: optimization of the management of the world FES in the conditions of
globalization, matrix of cross capital movement, capital movement market, economic cycles,
mathematical modeling, optimization of the controlling influence of regulators, Buffett
indicator, the splashing out indicator, foaming coefficient, indicator of the rate of change of the
share of loan investments.
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